
�

5(&200(1'(' )25 )8//�7(;7 38%/,&$7,21

3XUVXDQW WR 6L[WK &LUFXLW 5XOH ���

(/(&7521,& &,7$7,21� ���� )(' $SS� ����3 ��WK &LU��
)LOH 1DPH� ��D����S���

���������	����
������
�	���	��

��������	
�����
��

�
�����������������


�������	� 
1'8675,(6� 
1&�
� �233(5:(/' 	7((/
�203$1<�

��������
������������������������

�(16,21 �(1(),7�8$5$17<
�25325$7,21�

�		�

����


�

�$7+5<1�� �(/)$1&(�
���������������  ��!�"#�	���"
��$ %�&�'()�(#%�(���������

�		�

���

�
�
�
�
�
*�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

+���,,-./.0

�  �%"�1��$�����
�(��#�	�%����2(���(3�������
1�������+��������2(���(3���1���(��%��4���5���!��
+���,,-666.�7����������3���$����2(���(3��8�#5��

��5��#���	� ��$9����/��/666

2�3(#�#�%�#��("�#���+�:�$9����;��/666



/ ��������������������������������
� +���,,-./.0

��1������8�+�	���4�+��%�#��'�4���(�3�(��8�#5���

�����������������


������

	������� � 
��%�"� ��"#�!(�<�� ��+	
�+� ��+��
�
�
���+�4� ��������
�+�� ���
��� ��� ���
��+���'���
+	�'��=%��(�5�����2����� 1����  �""%���
>%�3����>��?"(������
	����>32�=�''���?�������(��
1��� �  �""���� ���� ����
�� � 
��%�"� ��"#�!(�<�� 	��%�� ��
�(���9%�$����������8����� ����8%$���8����(5��"�&��=("""(%$
��� ��&���� ��+	
�+� ��+��
�� �
���+�4
��������
�+�����
������������+���'���
+	�'�
=%��(�5�����2�����1����  �""%�����>%�3����>��?"(����"%(����
2(3?(������ 8��� �� ��� ���3�(������ 8���� ���
	�� �
>32�=�''���?�������(���1����  �""����

�����������������

�������
�����������������

�4�+�� �(�3�(�� 8�#5��� �=�� $���� #�3(#�� (�� ��(�� %  �%"
!�����������"�!���3����������#�(����(�5�%�@ ��#����(�:�����
�%��A� ��� 3%"3�"%��� %� 3"%($� (�� %� 9%�?�� �3&�  ��3��#(�5
(�:�":(�5���1��#�#�9���1(�� "(%9("(�(��� 1���%�#�1(��#�9���1(�
 ���(��� "%��B2���C���#��������$ "�&������(��$����
�3�$�
	�3��(�&� �3�� �1� �,;.� B��
	�C�� �=��$���� %"��� #����$(��
!�������%�3"%($�1���$(���#�$(�($�$�1��#(�5�3����(9��(���
(�� ���(�"�#� ��� %� @�%DA�  �(��(�&� ��#��� ���
�	���� E� F6;B%CB;C
B3������"&�E�F6;B%CBGCC���=����"#���%������@ ��#����(�:�����
�%��A�(��%��%  �� �(%���:%"�%�(������"�1���%�3"%($�(�:�":(�5
��1��#�#�9���1(��"(%9("(�(���(������9%�?�� �3&�3����D��� �=�
%"��� ��"#� ��%�� %� 3"%($� 1��� $(���#� $(�($�$� 1��#(�5
3����(9��(����(���������(�"�#����%���3�(���F6;B%CB;C�@�%DA���%���
!���� %� "(��� �%�� ���� 9���� ($ ���#� ��#��� /H� 
�	���
E�.�/B�CB.C��#������ ����� ��%�(����1� ����%���$%�(3���%&����

�	���� E� 0H/B%CB.C�� ��(55���#� 9&� %� ��% ���� ��� 1("(�5� (�
9%�?�� �3&�3�������=��$����������1�����%11(�$���



+���,,-./.0 ��������������������������������
� 0

��


�#��� ��
	��� �$ "�&���� %��� ��)�(��#� ��� B�C�  ��-1��#
2�����9&�$%?(�5�%��%���%"�$(�($�$�1��#(�5�3����(9��(���
!�(3�� (�� ���� 3%"3�"%��#�  ������� :%"��� �1�  ��#(3��#� 1�����
 ���(��� �9"(5%�(���� (�3����#� #��� ��� ����  %��(3( %���I
�$ "�&$����1�����%��&�%��� "���%�&� %������:(3���9"(5%�(���J
%�#�B/C�(����������2�����!(�����������(�������1(����%�%��&
��� ��%�(��� B����C�� %�  �(:%��� 5�:���$���%"� (����%�3�
3�� ��%�(���3��%��#���#�����
	��������/,�
�	����EE��6G/�
�06/���
1�%�2����(�����$(�%��#�����������(����)�(��#���� %&
9���1(������9���1(3(%�(����1�����2�����%�����&�9�3�$��#���
�:���(1�����%�������1��������$(�%��#� "%��%���(���11(3(���� ��
3�:��� ��3�� %&$������ �����������%�� %� 3"%($�%5%(���� ���
�$ "�&���1���%�&���1��#�#�9���1(��"(%9("(�(���(��(��1��3�#���
 %&��������1��#�#�9���1(��"(%9("(�&�(��#�1(��#�%������#(11����3�
9��!�������� �������:%"����1����� ��#(3��#�1������"(%9("(�(����1
���� "%��%�#����� �������:%"����1����� "%�I��%������������/,

�	����E��06�B%CB�GC���

���� �������3%���%�����%1����������  ��!�"#�	���"���$ %�&
9�5%��$(��(�5�(���$(�($�$�1��#(�5�3����(9��(����1����������1
(��� 2����� (�� 8�"&� �,,0�� � ��  ��!�"#� 1("�#� %� ��% ���� ��
 ��(�(���(��9%�?�� �3&�3��������+�:�$9���//���,,0��(����#��
�������5%�(<����#��������%�?�� �3&���#�������������1("�#�%�
%3�(���(��1�#��%"�#(���(3��3��������?(�5�(�:�"���%�&����$(�%�(��
�1�����������2������9������� %��(�������"�#�����%3�(���%�#����
2�����!����:�"���%�("&����$(�%��#�%�#����������9�3%$�
���� �������� �1� ���� 2������ � ��� ���� �($�� ���� 2����� !���
���$(�%��#�� ���� $(���#� $(�($�$� 1��#(�5� 3����(9��(���
���%"�#�KG�G�0�6.H���

�%���&�� ��� ��"1%�3��� ���� ��% ���� ��� �������� 1��
��  ��!�"#��(�(�(%��#�%��%3�(���(��9%�?�� �3&�3�����9�3%���
�1�����#(�%5���$�����:���9��������%$�����%�#����� �(��(�&��1
���� ����I�� 3"%($�� � �����  %��(��� $�:�#� 1��� ��$$%�&
L�#5$���� ��� 9���� (������� � ���� 9%�?�� �3&� 3����� 5�%���#
��$$%�&�L�#5$����(��1%:����1���"1%�3�����$�����9�������%""�
�1�����(������(������3%�����



. ��������������������������������
� +���,,-./.0


����#���1���%""��1���  ��!�"#I��#�9�����9��#�%"��!(�����#��
%���% �����������5%�(<%�(��� "%���(��!%����3���%�&������#�3�
%""��1�(���"(%9("(�(������ �������:%"��������������%�5��#���%�
���� �������:%"����1�(�����1��#�#�9���1(��"(%9("(�&�3"%($�!%�
K.,�HFG�;6/��,����(�5�%��(�:���$������������%����1�H�.M�1��
����1(����/6�&�%���%�#�F�;FM������%1����������9%�?�� �3&�3����
��"#� ��%�� ���� (�:���$���� ������� �%���� ���� ����� ���#� (�
#����$(�(�5� ����  ������� :%"��� �1� ���� ��1��#�#� 9���1(�
"(%9("(�(���!��"#�5(:�����������%�@!(�#1%""�A�%�#��"�3��#���
%  "&� %� @ ��#���� (�:������ �%���A� ��%�� !�(3�� %� ��%���%9"&
 ��#����(�:������!��"#���3�(:��1��$�(�:���(�5�����1��#�������
 %��(�����( �"%��#�%�@ ��#����(�:�������%��A�!��"#�9��%��6M
������������"�(�5�(��%�3"%($�(������%$������1�K��G//�6;F��,��

���� 9%�?�� �3&� 3����� %"��� ��"#� ��%�� ����  ���(��� �1� ���
$(���#�$(�($�$�1��#(�5�3����(9��(����%���(9��%9"��������$%"
3�����!%�����(�"�#� ���%��@%#$(�(���%�(:�A� �(��(�&���#�����

�	����E�F60B9CB�CB�C�� ����%��� ��� ��(��3����I��#�3(�(��� (�
����������������������������	�� 
�� ���������������� �����
�/H���0#� G��� BH����(��� �,,;C�� �����  %��(��� ��( �"%��#� ��%�
K��G;6�.G�� �1� ����$(���#�$(�($�$� 1��#(�5� 3����(9��(���
3��"#�9��%���(9���#�������$%"�3�������

���������%  �%"�#� ����9%�?�� �3&�3����I����#��� ��� ���
1�#��%"� #(���(3�� 3������ � ���� #(���(3�� 3����� %11(�$�#� ���
9%�?�� �3&�3����I��L�#5$����%�#�3��3"�#�#���%����� ���(����1
����$(���#�$(�($�$�1��#(�5�3����(9��(���3"%($�!%�����(�"�#
��� �(��(�&�%��%�@�%DA���#��������%�?�� �3&���#��������%  �%"
�����(��3�����1�""�!�#���

���


�� %�� %  �%"� 1��$� %� 9%�?�� �3&� 3������ !�� ��:(�!� ���
9%�?�� �3&� 3����I�� 1(�#(�5�� �1� 1%3�� 1��� 3"�%�� ������ %�#� ���
#(���(3��3����I��"�5%"�3��3"��(���������
���������������� �
���
��	�����������������F.���0#�F;0��F;H�BH����(����,,GC���
����(�
3%���%""�(�������1�1%3��!������( �"%��#�9&����� %��(���������"&
"�5%"�3��3"��(����%�����#�����:(�!�

+���,,-./.0 ��������������������������������
� ,

(������"%�(����( �9��!������
	��%�#������%�?�� �3&���#��(�
��(��3%��������� "%(��"%�5�%5���1���3�(���.�/B�CB.CB�C���)�(���
��"&� ���� %$����� ���!�(3�� %� @
���� (�� ��	����� �� �� �� N��O� 9�
�������� ��� ��!���A� � B�$ �%�(�� %##�#�C� ��33��#(�5� ��� 1%3��
��( �"%��#� 9&� ����  %��(���� ���� "(��� ($ ���#� 9&� ��3�(��
.�/B�CB.C�!��"#��%:��%�(����H6�#%&��1�""�!(�5�8%��%�&��F�
�,,.� B���� #%��� � ��� !�(3�� $(���#� $(�($�$� 1��#(�5
3����(9��(�����D3��#�#�K��$(""(��C�����!�:������  ��!�"#
�%#� %"��%#&� 1("�#� 1��� ��% ���� ��� ����5%�(<%�(��� ��
+�:�$9��� //�� �,,0�� ��(55��(�5� %�� %���$%�(3� ��%&� !�(3�
 ��:����#� @%�&� %3�� ��� 3��%����  ��1�3��� ��� ��1��3�� %�&� "(��
%5%(���� �� ���&��1��������%���A�����
�	����E�0H/B%CB.C���

=�� ��"#� ��%�� 9�3%���� %� "(���!%�� ��:��� ($ ���#� ��� ���
$(���#�$(�($�$�1��#(�5�3����(9��(���� ����%������/H�
�	���
E�.�/B�CB.C����������I��3"%($�3%�����9�����%��#�%��%��%D�%�#�
�����1�����#��������!%��%���%� �(��(�&���%������#������
�	���
E�F6;B%CB;C���

��

��������1���5�(�5���%����������#(���(3��3�������#���%11(�$(�5
����9%�?�� �3&�3�����(��	

��������



G ��������������������������������
� +���,,-./.0

���

=����D��%##����� ��������I��3������(�����%�� ����$(���#
$(�($�$�1��#(�5�3����(9��(����(���D3�����1�K��$(""(���%��
���(�"�#� ��� %� @�%DA�  �(��(�&� ��#��� ��� 
�	���� E� F6;B%CB;C
B3�������:���(���%�����
�	����E�F6;B%CBGCC��#������%���%�����&
"(���($ ���#� ����%������/H�
�	����E�.�/B�C���

	�3�(���.�/B�CB�CB�C� ��:(#�����%����������%""�9��%�"(���(�
1%:����1����� "%��!�����������%"�%$������� %(#�%�#��:��#��
�D3��#��K��$(""(������������$�����/H�
�	����E�.�/B�CB.C��%�
(���D(���#�(���,,0����%����(�� ���(����� %�����

����������������� �
���� "(��� ��	����� �� �� �� ���

� ������ ��� ���� "#��� ���

��

�$�� ��������������1���������)�(��#�(���%""$�����������

�
��
��!"� ��#��$�!��"%%�&
�����������$�������	�������$�������
���������	����������

��%""�9���������������!���#���%�#��!(�5�����
�(��#�	�%���
��������

/H�
�	����E�.�/B�CB.C�B�$ �%�(��%##�#C���

����#(���(3��3���������5���(��!%����3���%�&�����D%$(������
(���� "%&� 9��!���� ���� ��
	�� %�#� �%�?�� �3&� ��#�
 ��:(�(����(�:�":�#�(����#������#����$(���!����������5����
(����#�#� ���� @�%DA� (�� ��3�(��� .�/B�CB.C� ��� 9�� 5(:��� �%D
���%�$����(������9%�?�� �3&�3����D��������3�����1(����"��?�#
1���%��@�D "(3(��3����3�(��A�9��!������3�(���.�/B�C�(����
	�
%�#������%�?�� �3&���#�����(�#(�5����@3����3���A�9��!���
���� ��%������� ���� 3����� �����  ��1��$�#� %� @1��3�(��%"
�D%$(�%�(��A����#����$(��������%������1�����@�%DA�(����3�(��
.�/B�C�%�#�3��3"�#�#���%������$(���#�1��#(�5�3����(9��(���
!�����������(�"�#���� �(��(�&�%��%�@�%DA���#�����3�(���F6;B%CB;C
(�������%�?�� �3&���#��9�3%��������������%������1������%D�%�
(�����!%���������1��#�%�1��3�(����1�����
�(��#�	�%������

=��%5����!(�������#(���(3��3����I��3��3"��(�����%������3"%($
!%���������(�"�#����%�@�%DA� �(��(�&�(������9%�?�� �3&�3����D��
9��� #�� ���� ��(�?� (�� !%�� ��3���%�&� ��� �D%$(��� ���

+���,,-./.0 ��������������������������������
� F

����

=��3���(#��� (�(�(%""&�!������� ���� 3������ 9�"�!� ����#� (�
#����$(�(�5� ��%�� ���� @ ��#���� (�:������ �%��A� !%�� ���
%  �� �(%���:%"�%�(������"�1���3%"3�"%�(�5����� �������:%"����1
����3"%($�1�����1��#�#�9���1(��"(%9("(�(�����=��3��3"�#����%�
���&�#(#�����


�#������
�	����E�F6/B9C������9%�?�� �3&�3�����$������ ��
�9L�3�(������%�3"%($��@#����$(�������%$������1���3��3"%($�(�
"%!1�"�3�����3&��1�����
�(��#�	�%����%���1�����#%����1�����1("(�5
�1����� ��(�(���A�������1���������9%�?�� �3&�3�����$����:%"��
 ������� 3"%($�� %�#� ��#�3�� 3"%($�� 1��� 1������  %&$���� ��
 �������:%"����!�("��%"���?�� (�5�(��$(�#���%��%�1��#%$���%"
�9L�3�(:���1������%�?�� �3&���#��(��������%���($("%�"&��(��%��#
3��#(������)�%""&����������
�	����E���/0B%CB.C���
����#���1��
���� ����I�� 3"%($� ��� ��3�(:��  ��1�����(%"� ���%�$���� (�� %
9%�?�� �3&� ��3��#(�5��������$����9��%�3"�%��%�����(<%�(���1��
��3�����%�$����1��$����5�����������������%�����&��������	��
G0����/#��6H����6�BH����(����,G;C���

��������I��3"%($�%�(������#���/,�
�	����E��0H/B9CB�CB�C�
!�(3�� ��:(#����(�� ���(����� %����@N'O(%9("(�&��������N����O
��������%""�9���������%"�%$������1�������1��#�#�9���1(��"(%9("(�(��
B%�� �1� ���� ���$(�%�(��� #%��C� ��� %""�  %��(3( %���� %�#
9���1(3(%�(�����#������� "%��A������%$������1�������1��#�#
9���1(��"(%9("(�(���(��#�1(��#�%����

�����D3����B(1�%�&C��17

�	� ����:%"����1�����9���1(��"(%9("(�(�����#������� "%�
B#����$(��#� %�� �1� ��3�� #%��� ��� ���� 9%�(�� �1
%���$ �(���� ���3�(9�#�9&�����N����O�1��� �� ������1
��3�(����0..��1���(���(�"�C���:��

��� ����3�������:%"���B%���1���3��#%��C��1�����%�����
�1����� "%��

/,�
�	����E��06�B%CB�GC���



H ��������������������������������
� +���,,-./.0

���������%�5������%����3�(����06�B%CB�GC�3����(������%�
�D "(3(��#�"�5%�(����1���"�$%?(�5�%�����(�&���%��%""�!��(����
 ���3�(9������%���$ �(�������#����:%"���%����$(�%��#� ���(��
 "%�I����1��#�#�9���1(��"(%9("(�(��������������1�������%�5���
��%�� ���� :%"�%�(��� %���$ �(���� (�� (��� ��5�"%�(���� %��
��%���%9"��9�3%�������&�%���3%"3�"%��#������ "(3%�������$%�?��
 �(3���1�%���(�(�����"#�9&� �(:%���(����%�3��3�$ %�(����%�#
!�����$ "�&���� ���$(�%���1�""&�1��#�#�2�����:�"���%�("&
���&�%�����)�(��#���� ��3�%���%���(�(������3�:�������"(1��($�
9���1(��� �1�  "%�� 9���1(3(%�(���� ����� /,�������� EE� /H�;�/G�
/H�,�B��3�#(1(�#�%��/,��������E�.6.�-.6..�B�,,,CC���

��"1%�3��%�5������%��������5�"%�(�������������(����"&(�5���
���� �D3� �(��%""&� "�!� (�������� �%���� (����#��� ��� #(�3���%5�
�$ "�&���� 1��$� :�"���%�("&� ���$(�%�(�5� :(%9"�� 2����J
�����1�����������5�"%�(����%���(�%  "(3%9"��!(��(��%�9%�?�� �3&
3����D�� !���� ���� �$ "�&��� (�� (�� 1(�%�3(%"� #(�������
�������$�����9�3%����������
	�� ��:(�(���%��(������/,�
�	���
E��06�B%CB�GC��3��1"(3���!(��������%�?�� �3&���#�I��$%�#%��
��%�� �%$�-3"%��� 3��#(����� 9�� ���%��#� �)�%""&�� ��� 
�	���
E���/0B%CB.C��������
	�� ��:(�(���$����9����9��#(�%��#���

��(�� �%$�� (����� !%�� ��3���"&� 3���(#���#� 9&� ���� �����
�(�3�(�� (�� �������� �������� ��������� ���	�� 
�� �'(�
'��������������)������������F6���0#��/,0�B�6����(����,,GC�
������ �������� ��,� 	�� ���� /6/6� B�,,,C�� � ���� �'(�� 3����
3��3"�#�#���%������(�5�(����
	�� ��:���������:%"�%�(����1�%�
��1��#�#�9���1(��"(%9("(�&�3"%($���(�5�����@ ��#����(�:�����
�%���A����������%���06���������%3����(��3��3"��(���������'(�
3�������%��#���

/,�
�	����E��06�B%CB�GC�3��1"(3���!(��� ��:(�(�����1����
�%�?�� �3&���#��� %�#�� %�� ���� #(���(3�� 3����� ��"#�� ��(�
3��1"(3�� $���� 9�� 3�����""�#� 9&� ���� �%�?�� �3&� ��#��

�#��#������:��&�%3�(���(��!�(3������3"%($�%�(����(���%1���
%""�� 9%�?�� �3&�� � ���5����� �%��  ��:(#�#� :��&�  ��3(��
3���������1���!�3"%($����%��%���%#$(�(�����#�(����% ���
���%������9��#�3(#�#��%�#��%�� ������3�#�%��%�3%�#(�%"
��"����%��%""�3"%($��!(��(�������%$��3"%���$����9�����%��#
%"(?�������
�	����E���/0B%CB.C�����%�� �(�3( "��!��"#�9�

+���,,-./.0 ��������������������������������
� ;

:(�"%��#������(1�����I��(���� ���%�(����1�E��06�B%CB�GC
!����%#� ��#�9�3%��������I��#(�3������%���!��"#�%  "&
��"&����(��%�#�����%�&�������5����%"�����3���#�3��#(����
���5����� �%��$%#�� 3"�%��!���� ��
	�� 3��1"(3���!(��
%�������  ��:(�(��� �1� 1�#��%"� "%!�� ��
	�� $���� 9�
��9��#(�%��#���/,�
�	����E���..B#C���

�����

=��%����������(��"&� ����%#�#���%������#(���(3��%�#��'(�
3������!����3����3��(��3��3"�#(�5���%��/,�
�	����E���..B#C�
!�(3��  ��:(#��� ��%�� @N�O���(�5� (�� ��(�� ��93�% ���� ��%""� 9�
3�������#� ��� %"����� %$��#�� $�#(1&�� (�:%"(#%���� ($ %(��� ��
�� ����#�� %�&� "%!��1� ����
�(��#�	�%����A� ��)�(���� ��%�� ���
��
	�� ��:(�(����/,�
�	����E��06�B%CB�GC��9����9��#(�%��#
��������%�?�� �3&���#����	�3�(�����..B#C�����(���1%3���%  "(��
��"&� ��� ��93�% ���� 
� �1� ��
	��� !����%�� ���� #�1(�(�(��� �1
��1��#�#�9���1(��"(%9("(�(������3�(����06�B%CB�GC��(��1���#�(�
��93�% ����


��1���
	����

��!�:����!��9�"(�:����%������9%�?�� �3&�3����I��%�����(�&
��#������
�	����EE�F6/B9C�%�#���/0B%CB.C����#����$(������
%$����� �1� 3"%($�� (�� 9%�?�� �3&�  ��3��#(�5�� %�#� ���%�
3��#(�����(�� �����%$��3"%����)�%""&�5(:���(������%�����(�&���
:%"��� ��1��#�#� 9���1(�� "(%9("(�(��� 3"%($�� ��(�5� %� @ ��#���
(�:�������%���A��
��*�
�� ��
���

��������	�����������*�
�����
�/6�	�������,F����,F;�B/666C�� ����	� ��$����������3���"&
��(���%��#����� �(�3( "����%������:%"(#(�&��1�%�3"%($�(��5�:����#
9&����9%�?�� �3&�"%!���=�("������
�
�������1�%�3"%($�$(5���9�
%�$%�����1������9%�?�� �3&�"%!��9%�?�� �3&�3�������%:�����
��%�����&�%�����(�&����#����$(��������

�$���
����%�#�������
�1�����3"%($���

��������I��%�����(�&���� ��$�"5%�����5�"%�(����5�:���(�5
����:%"�%�(����1���1��#�#�9���1(��"(%9("(�(���#���������D���#
���1%��%�������9��#(�%�������%�����(�&��1�����9%�?�� �3&�3�����
���:%"���3"%($��(��9%�?�� �3&� ��3��#(�5����
����(��3%�������
���������"#�9�����%��#�"(?��%�&�����������3���#�3��#(����(�
���� 9%�?�� �3&� ����5%�(<%�(��J� �����1����� ���� ���� �1� ���
@ ��#���� (�:������ �%��A� ��� :%"��� ���� ����I�� 3"%($� !%�
%  �� �(%�����


